PENGARUH ROE, FIRM SIZE, DAN FDR TERHADAP HARGA SAHAM PT. BRI SYARIAH, TBK. 

Dadang Husen Sobana
Program Studi Manajemen Keuangan Syariah, 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Islam, UIN SGD Bandung
dadanghusensobana@uinsgd.ac.id

Abstrak
Harga saham PT. BRI Syariah, Tbk. sejak melakukan IPO terus melesat hingga 120 persen, terlebih keputusan merger tiga bank syariah BUMN menjadi satu bank syariah Indonesia pada kuartal akhir 2020 lalu. Tujuan penelitian ini yaitu untuk menganalisis berbagai faktor yang berpengaruh terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk. sepanjang tahun 2019-2020, peneliti menggunakan ROE, Firm Size, dan FDR sebagai variabel yang diduga mempengaruhinya. Peneliti menggunakan metode deksriptif dengan pendekatan kuantitatif. Penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan publikasi bulanan PT. BRI Syariah, Tbk. dan harga saham bulanan PT. BRI Syariah, Tbk yang diakses dari Yahoo Finance. Analisis data menggunakan analisis regresi berganda yang mana pengolahannya software E-views 9. Penelitian ini menghasilkan kesimpulan bahwa secara simultan ROE, Firm Size, dan FDR berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk. Kemudian, secara parsial hanya ROE dan FDR yang berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk. pada tahun 2019-2020. 
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Abstract
The share price of PT. BRI Syariah, Tbk. since carrying out an IPO, it has continued to accelerate to 120 percent in October 2020. This study aims to analyze the factors that affect the stock price of PT. BRI Syariah, Tbk. throughout 2019-2020, researchers used ROE, Firm Size, and FDR as variables that were thought to influence it. Researchers used a descriptive method with a quantitative approach. This study uses secondary data obtained from the monthly publication reports of PT. BRI Syariah, Tbk. and the monthly share price of PT. BRI Syariah, Tbk accessed from Yahoo Finance. The data analysis used multiple regression analysis in which the processing was E-views 9 software. This study concluded that simultaneously ROE, Firm Size, and FDR had a significant effect on the stock price of PT. BRI Syariah, Tbk. Then, only partially ROE and FDR have a significant effect on the stock price of PT. BRI Syariah, Tbk. in the year 2019-2020.
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I. PENDAHULUAN 
Penelitian ini dilatarbelakangi oleh fenomena melesatnya saham PT. BRI Syariah, Tbk. sebesar 19,61 persen pada saat pertama kali transaksi di Bursa Efek Indonesia (BEI) atau yang sering disebut Initial Public Offering (IPO). Kemudian, IPO-nya BRI Syariah menjadi yang pertama bagi anak syariah milik BUMN yang melantai di bursa. Peningkatan laba bersih sebesar 64 persen pada kuartal I 2018 juga turut menjadi pendorong keputusan IPO tersebut.
[bookmark: _GoBack]Keputusan BRI Syariah sebagai emiten syariah ini didukung penuh oleh publik. Hal ini tampak pada transaksi saham yang melesat sejak pengumuman merger bank syariah indonesia, kemudian pada Oktober 2020 harga saham meningkat tajam sebesar 120 persen sejak IPO. Padahal pada 2019, BRI Syariah mengalami penurunan kinerja keuangan. Hingga September 2019 laba bersih BRI Syariah terus turun signifikan. Kemudian, pada tahun 2020 terjadi bencana nasional Pandemi Covid-19 yang menurunkan produktivitas pendapatan masyarakat Indonesia. 
Dilansir dari republika Direktur Operasional BRI Syariah, Fahmi Subandi menyatakan sepanjang tahun 2019 BRI Syarirh fokus memperbaiki kinerja fundamental perusahaan. Menurutnya, Fundamental perusahaan ini menjadi salah satu faktor yang membuat rendahnya harga saham dan nilai saham BRI Syariah. 
Dalam mekanisme pasar suatu harga ditentukan berdasarkan penawaran dan permintaan yang muncul. Begitupun dengan harga saham yang ada di pasar sekunder. Banyak hal  yang mempengaruhi suply dan demand suatu saham sehingga membentuk harga suatu saham di pasar modal. Ada faktor yang berasal dari luar maupun dalam  perusahaan. Faktor yang berasal dari dalam atau internal tersebut adalah faktor yang terkait dengan  kinerja perusahaan biasanya dilihat dari kinerja keuangan yang tercermin dari laporan keuangannya yang dapat dikontrol oleh manajemen perusahaan. Misalnya, kinerja manajemen di perusahan itu, segala kemungkinan atau harapan dimasa yang akan datang, besarnya dividen yang dibagi-bagi, rasio utang dan equity, profitabilitas, dan rasio keuangan lainnya. 
Berbagai jenis rasio keuangan menjadi salah satu pertimbangan paling mendasar yang digunakan untuk memperkirakan harga saham. Analisis rasio keuangan merupakan cara suatu perusahaan untuk menganalisis penilaian kinerja keuangan yang berangkat dari data perbandingan masing-masing pos yang ada dalam laporan keuangan. Yang dijadikan material dalam penelitian ini adalah Return On Equity (ROE),  firm size, dan Financing to Deposit Ratio (FDR) sebagai variabel  yang diprediksi mempengaruhi fluktuasi saham PT. BRI Syariah, Tbk. sepanjang tahun 2019-2020.
Menurut Harahap (2007) Return On Equity (ROE) berguna sebagai elemen untuk mengetahui besarnya pengembalian atas investasi yang dilakukan investor. Dengan demikian, dapat dilihat kinerja manajemen dalam menggunakan investasi dari investor. Harapap (2007) menegaskan ROE mempunyai hubungan positif dengan harga saham. Maksudnya, tingginya angka ROE maka akan meningkat pula harga suatu saham. Hal tersebut dikarenakan besarnya ROE memberi harapan akan tingginya tingkat pengembalian yang akan didapat oleh investor itu.
Penelitian- penelitian sebelumnya sudah banyak yang membuktikan dan yang bertolak belakang dengan toeri tersebut. Seperti penelitian Satria (2020) menunjukkan ROE tidak memilikii pengaruh signifikan terhadap harga saham PT. BNI (Persero). Selanjutnya penelitian Yudistira & Adiputra (2020) yang hasilnya ROE memiliki pengaruh negatif dan signifikan terhadap harga saham pada sub sektor perbankan yang listing di BEI. 
Kemudian, firm size adalah gambaran kecil-besarnya suatu perusahaan dengan mengukur total kegiatan atau harta perusahaan dengan memanfaatkan hasil perhitungan nilai logaritma total aktivas (Hartono, 2008). Riyanto (2010) juga menyebut ukuran perusahaan yang semakin besar berkaitan erat dengan keputusan pendanaan atau struktur modal yang akan diterapkan oleh suatu perusahaan guna untuk mengoptimalkan harga saham atau nilai perusahaannya. 
Penelitian Trisnasari & Kardinal (2020) juga menghasilkan harga saham sama sekali tidak dipengaruhi oleh ukuran perusahaan, hal itu menggambarkan bahwa ukuran perusahaan tak bisa menjamin apakah sebuah perusahaan tersebut memiliki nilai yang baik atau tidak. Sedangkan pada hasil penelitian dari Arifin & Agustami (2016) memaparkan bahwa ukuran perusahaan justru berpengaruh secara signifikan terhadap harga saham. 
FDR (Financing to Deposit Ratio) menggambarkan total pembiayaan yang disalurkan oleh bank dengan dana pihak ketiga yang dihimpun oleh bank tersebut. Tingginya rasio FDR ini mengindikasikan rendahnya kemampuan likuiditas suatu bank, karena berarti banyaknya dana di luar dan sedikitnya dana pihak ketiga yang tersisa dalam bank (Almunawwaroh & Marliana, 2018). Penelitian yang dilakukan oleh Warsiati & Rosalina, (2019) LDR memiliki pengaruh negatif yang signifikasi terhadap harga saham. Kemudian penelitian Wulansari & Prihantoro (2018) hasil penelitian menunjukkan hubungan LDR dan harga saham adalah negatif namun pengaruhnya tidak signifikan. Lalu, penelitian Ratnasih & Purbayani (2018)  yang menghasilkan LDR berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham PT. BNI (Persero). 
Mengacu pada teori dan beberapa penelitian terdahulu yang dijadikan kerangka acuan, dapat dilihat masih terjadi ketidakkonsistenan antara teori dan penelitian, serta antar penelitian dengan objek yang sama yaitu perbankan. PT. BRI Syariah yang baru melakukan IPO pada 9 Mei 2018 memiliki transaksi saham yang mengesankan dengan harga saham yang naik turun. Maka dari itu, peneliti berminat untuk melakukan penelitian ulang dan lebih jauh terkait pengaruh ROE, firm size, dan FDR yang mempengaruhi harga saham BRI Syariah, Tbk. sepanjang tahun 2019-2020.  

II. PEMBAHASAN 
A. Landasan Teori 
1. Harga Saham
Harga saham menurut Husnan (2005) merupakan harga yang dikeluarkan untuk membeli bukti tanda kepemilikan perusahaan yang diperdagangkan di pasar modal. Kemudian pendapat lain menyatakan “harga saham adalah nilai saham yang terjadi akibat diperjualbelikan saham tersebut di pasar sekunder” (Sutrisno, 2005).  Harga saham menurut Tandelilin  (2017) suatu perusahaan dicerminkan oleh harga penutupannya (closing price). Harga penutupan dinilai dapat menjadi harga pasar karena merupakan harga di akhir hari bursa yang diminta oleh penjual atau pembeli. 
Harga saham dipengaruhi oleh banyak faktor. Usman (1990) dalam bukunya berpendapat bahwa harga pasar saham dipengaruhi oleh tiga hal, yaitu faktor mendasar dari perusahaan, faktor sosial, ekonomi, faktor teknis dan politik suatu negara. Keseluruhan faktor ataupun salah satu membentuk kekuatas pasar yang akan mengakibatkan naik atau turunnya harga saham akibat transaksi saham di pasar modal.
2. Return On Equity (ROE)
Roni & Pangestu (2020) mengatakan ROE adalah satu rasio keuangan yang dipakai oleh investor maupun perusahaan demi melihat  seberapa besar kemampuan modal untuk menghasilkan keuntungan atau laba bersih. Dalam teorinya, ketika nilai ROE meningkat maka investor akan tertarik berinvestasi dan berspekulasi bahwa kinerja perusahaan tersebut baik sehingga dapat menjamin tingkat pengembalian investasi dan pada akhirnya harga saham pun akan ikut tinggi 
Teori di atas diperkuat oleh Tambunan (2007), ia menyatakan hal serupa bahwa ROE dipakai untuk mengetahui rate of return (tingkat imbalan hasil) ekuitas. Rasio ini secara umum sangat diperhatikan oleh para pemegang saham dan analis sekuritas, sebab semakin tinggi ROE yang dihasilkan perusahaan maka semakin tinggi pula harga sahamnya. 
Kasmir (2010) menjelaskan bahwa formula yang dipergunakan untuk menentukan Return On Equity (ROE) ialah sebagaimana berikut ini:

H1: ROE berpengaruh terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk. 
3. Firm Size
Firm Size suatu hal yang mengukur produk suatu organisasi beserta tuntutan pelayanan (Torang J.E, 2012) Firm Size menunjukkan nilai besar kecilnya perusahaan (Annisa, 2008). Terdapat tiga jenis ukuran perusahaan berdasarkan kekayaannya yaitu berskala besar, menengah, dan kecil. Hal ini disebabkan firm size setiap skala yang dapat dikelompokkan dalam besar kecil perusahaan menggunakan ragam cara, antara lain: nilai pasar saham, jumlah keseluruhan aktivas, log size dan lain sebagainya (Isbanah, 2015). Cerminan kemampuan perusahaan yaitu mempunyai total asset yang besar. Firm Size suatu aspek yang mengukur produk suatu organisasi dan tuntutan pelayanan (Torang J.E, 2012). Firm Size inilah yang menjabarkan nilai besar kecilnya perusahaan (Annisa, 2008).
H2: Firm size berpengaruh terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk.
4. Financing to Deposit Ratio (FDR)
Financing to Deposit Ratio (FDR) adalah salah satu rasio likuiditas bank syariah yang dipergunakan untuk mencari tahu seberapa besar biaya yang dikucurkan  oleh bank syariah dari hasil dana pihak ketiga pada bank tersebut. Rasio ini juga menilai kemampuan bank membayar kembali dana pihak ketiga yang digunakan dari tingkat pengembalian pembiayaan. 
Jika bank syariah meluncrukan seluruh dana pihak ketiga tersebut dalam bentuk pembiayaan kemungkinan akan memberikan keuntungan dan kerugian sama besarnya, karena tingkat pengembalian atas pembiayaan tidak dapat dipastikan. Namun terkait dengan risiko, apabila pemilik dana menginginkan penarikan dana dan bank tidak mampu memenuhi karena kurang lancarnya pengembalian pembiayaan maka akan merugikan pemilik dana. Oleh sebab itu tingginya rasio FDR akan membahayakan likuiditas bank, namun rendahnya rasio FDR juga membuat bank tidak produktif mengelola dananya (Almunawwaroh & Marliana, 2018).
Hubungannya dengan harga saham ialah, rasio ini dapat menjadi acuan investor dalam hal likuiditas. Investor dapat melihat kemampuan bank menjamin tingkat pengembalian atas investasi dan ketersediaan dana yang ada pada bank tersebut. Namun rasio FDR yang terlalu tinggi tidak baik karena FDR dikatakan tidak sehat pada suatu bank apabila rasionya melebihi 120 persen, dan dikatakan sehat apabila rasionya 75-80 persen. FDR yang baik adalah 75 persen yaitu berada pada kategori sangat sehat. 
Ketika tingkat kesehatan FDR baik mengindikasikan, dana yang tersalurkan cukup baik dan dana yang tersedia dalam bank juga cukup banyak untuk menjaga liquiditas perbankan. Dengan demikian, kepercayaan investor akan penanaman modalnya ini akan berdampak pada meningkatnya permintaan saham dan otomatis harga saham pun naik. 
H3: FDR berpengaruh terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk.
B. Metode Penelitian 
Metode dan Pendekatan
Metode yang digunakan peneliti dalam melakukan penelitian ini yaitu metode deskriptif melalui pendekatan model kuantitatif. Sebagaimana dijelaskan oleh  Sugiyono (2010) metode deskriptif kuantitatif menggambarkan data-data penelitian dalam bentuk atau format narasi, tabel, dan grafik. Sementara Sudjana (2005) menyebut pendekatan kuantitatif ini merupakan pendekatan yang berorientasi pada analisis data berupa angka sehingga akan lebih mudah dalam menafirkan hasil.
Jenis dan Sumber Data Penelitian 
Pada penelitian kali ini, jenis data kuantitatif yang dipakai adalah data berupa angka atau numerik. Dimana data tersebut merupakan data sekunder, yang terdiri dari laporan keuangan publikasi bulanan PT. BRI Syariah, Tbk. dan data harga saham yang diperoleh dari Yahoo Finance.
Analisis Data
Peneliti melakukan Analisis data menggunakan beberapa uji sebagai berikut :
1. Uji Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Tujuan dari dilakukannya uji normalitas menurut Ghozali (2016) adalah  untuk menganalisis dalam suatu model regresi apakah variabel pengganggu atau residual tersebut berdistribusi normal atau tidak. Hal ini karena menurut Winarno (2015) suatu data akan dikatakan memiliki distribusi normal apabila nilai Jarque-Bera lebih kecil dari 2 atau nilai probabilitasnya berada di atas 0.05 atau taraf signifikansi 5%.
b. Uji Multikolinearitas
Tujuan dari dilakukannya Uji multikolinearitas yaitu untuk menganalisis apakah antar variabel bebas (independen) dalam suatu model regresi terjadi korelasi atau hubungan. Sebab,  suatu model regresi dapat dikatakan baik jika pada model regresi tersebut tidak terdapat korelasi di antara variabel independen (Ghozali, 2016). Pengambilan keputusan didasarkan pada nilai VIF harus <10.
c. Uji Heterokedastisitas
Heteroskedastisitas ini maksudnya suatu keadaan ketikaa faktor yang menjadi pengganggu dalam suatu model regresi memiliki varians yang berbeda satu sama lain. Untuk mengujinya, selain menggunaan metode grafik, dan geijser uji heteroskedastisitas juga dapat dilakukan dengan metode white. Pengambilan keputusan dengan ketentuan jika nilai probabilitas Chi-squared dari Obs*R-squared kurang dari 0,05, hal ini menunjukkan terjadinya masalah heteroskedastisitas. Sebaliknya, jika nilai probabilitas Chi-squared dari Obs*R-squared di atas dari 0,05, artinya tidak ada masalah heteroskedastisitas (Ratnasih & Purbayani, 2018).
d. Uji Autokorelasi
Autokorelasi menurut Ratnasih & Purbayani (2018) adalah keadaan dimana terjadinya korelasi dari residual untuk pengamatan satu dengan pengamatan yang lain yang disusun menurut runtun waktu. Untuk mendeteksi ada tidaknya autokorelasi adalah dengan menggunakan uji Breusch-godfrey atau yang lebih dikenal dengan uji Langrange Multiplier (LM) untuk mendeteksi adanya masalah autokorelasi dalam model regresi, jika probabilitas Chi-squared α > 0,05. Sebaliknya jika probabilitas Chi-squared α > 0,05, maka tidak adanya masalah autokorelasi
2. Analisis Regresi Berganda 
Menurut Sudarmanto (2005), analisis regresi merupakan salah satu jenis analisis parametrik yang dapat digunakan sebagai dasar untuk memprediksi dan menganalisis varian. Beberapa tujuan dari analisis regresi antara lain untuk menentukan persamaan garis regresi berdasarkan nilai konstanta dan koefisien regresi yang dihasilkan, untuk mengetahui pengaruh variabel independen dan variabel dependen melalui uji-t, dan untuk menguji signifikansi variabel independen terhadap variabel dependen
C. Hasil Penelitian dan Pembahasan
Hasil Penelitian
1. Analisis Deskriptif
Hasil statistik deskriptif yang diperoleh dari eviews adalah sebagai berikut: 
Tabel 1 Statistik Deskriptif 
	Date: 12/25/20   Time: 20:28
	
	
	
	

	Sample: 2019M01 2020M11
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	
	ROE
	SIZE
	FDR
	HARGASAHAM

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	 Mean
	 1.594783
	 17.67000
	 107.1122
	 523.0435

	 Median
	 1.130000
	 17.58000
	 114.5800
	 505.0000

	 Maximum
	 4.460000
	 19.74000
	 134.7300
	 1430.000

	 Minimum
	 0.040000
	 17.39000
	 75.26000
	 196.0000

	 Std. Dev.
	 1.246438
	 0.479394
	 23.14119
	 312.4796

	 Observations
	 23
	 23
	 23
	 23
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Interpretasi dari tabel di atas adalah sebagai berikut:
a. Pada variabel ROE jumlah data ada sebanyak 23 data. Dari keseluruhan data diperoleh nilai rata-rata sebesar 1,594783. Nilai tengah sebesar 1,13000, kemudian nilai tertinggi ROE 4,460000 pada November 2020, lalu nilai terendah ROE sebesar 0,04000 pada Januari 2019. Dan standar deviasi ROE pada penelitian ini adalah 1,246428. 
b. Pada variabel firm size jumlah data ada sebanyak 23 data. Dari keseluruhan data diperoleh nilai rata-rata sebesar 17,67000. Nilai tengah sebesar 17,58000, kemudian nilai tertinggi firm size sebesar 19,74000 pada Januari 2019, lalu nilai terendah firm size sebesar 17,39000 Mei 2019. Dan standar deviasi firm size pada penelitian ini adalah 0,479394. 
c. Pada variabel FDR jumlah data ada sebanyak 23 data. Dari keseluruhan data diperoleh nilai rata-rata sebesar 107,1122. Nilai tengah sebesar 114.5800, kemudian nilai tertinggi FDR 134,7300 Mei 2020 , lalu nilai terendah FDR sebesar 75,26000 pada Januari 2019. Dan standar deviasi FDR pada penelitian ini adalah 23,14119. 
d. Pada variabel harga saham jumlah data ada sebanyak 23 data. Dari keseluruhan data diperoleh nilai rata-rata sebesar 523,0435. Nilai tengah sebesar 505,000, kemudian nilai tertinggi harga saham 1430,000 pada November 2020, lalu nilai terendah harga saham sebesar 196,000 pada Maret dan April 2020. Dan standar deviasi harga saham pada penelitian ini adalah 312,4796. 
2. Analisis Asumsi Klasik
a. Uji Normalitas
Berdasarkan hasil uji histogram menggunakan eviews 9 diperoleh nilai probability sebesar 0,673 angka tersebut menunjukkan lebih besar dari 0,05. Kemudian, angka Jarque-Bera kurang dari 2 yaitu sebesar 0,791. Sengan demikian dapat disimpulkan bahwa data berdistribusi normal dan asumsi normalitas terpenuhi. Hasil uji normalitas dapat dilihat pada tabel berikut.

Gambar 1 Uji Normalitas
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b. Uji Multikolinearitas
Hasil uji multikolinearitas menun-jukkan bahwa ketiga variabel independen bebas gejala multikolinearitas. Pada variabel ROE hasil VIF sebesar 1,063 kemudian variabel size hasil VIF 1,185 dan FDR hasil VIF 1,254. Kesuluruhan variabel memiliki VIF < 10,0. Rangkuman hasil dapat dilihat pada tabel 2:

Tabel 2 Hasil Uji Multikolinearitas
	Variance Inflation Factors
	

	Date: 12/25/20   Time: 20:24
	

	Sample: 2019M01 2020M11
	

	Included observations: 23
	

	
	
	
	

	
	
	
	

	
	Coefficient
	Uncentered
	Centered

	Variable
	Variance
	VIF
	VIF

	
	
	
	

	
	
	
	

	C
	 2115106.
	 1897.212
	 NA

	ROE
	 797.9626
	 2.884069
	 1.063659

	SIZE
	 6013.401
	 1685.321
	 1.185723

	FDR
	 2.730289
	 29.35211
	 1.254465
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c. Uji Heterokedastisitas
Berdasarkan hasil pengujian menggunakan Eviews dengan metode White dapat dilihat bahwa nilai probabilitas Chi-sqaured dari Obs*R-squared adalah 0,6544lebih besar dari 0,05. Denga demikian, dapat disimpulkan bahwa model regresi persamaan tersebut tidak mengandung masalah heteroskedastisitas. Hasilnya dapat dilihat pada tabel berikut:
Tabel 3 Hasil Uji Heterokedastisitas
	Heteroskedasticity Test: White
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	F-statistic
	1.748135
	Prob. F(9,13)
	0.1743

	Obs*R-squared
	12.59392
	Prob. Chi-Square(9)
	0.1819

	Scaled explained SS
	4.692596
	Prob. Chi-Square(9)
	0.8602
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d. Uji Autokorelasi 
Berdasarkan data hasil pengujian table 4.2 diatas dimana nilai Probability Chi-squared 0,7050 lebih besar dari 0,05. Hal ini menyatakan bahwa model regresi persamaan tersebut tidak mengandung masalah autokorelasi. Hasil penghitungan dapat dilihat pada tabel 3:

Tabel 4 
	Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test:
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	F-statistic
	1.942568
	    Prob. F(2,17)
	0.1739

	Obs*R-squared
	4.278551
	    Prob. Chi-Square(2)
	0.1177
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3. Analisis Regresi Berganda
Penelitian ini menggunakan analisis data regresi berganda. Dimana terdapat persamaan regresi, koerfisien determinasi, dan hasil pengujian hipotesis dalam hasil output eviews. Berikut tabel hasil penghitungannya. 
Tabel 5 Hasil Regresi Berganda
	Dependent Variable: HARGASAHAM
	

	Method: Least Squares
	
	

	Date: 12/25/20   Time: 20:22
	
	

	Sample: 2019M01 2020M11
	
	

	Included observations: 23
	
	

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	Variable
	Coefficient
	Std. Error
	t-Statistic
	Prob.  

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	C
	1036.963
	1454.340
	0.713013
	0.4845

	ROE
	147.4605
	28.24823
	5.220169
	0.0000

	SIZE
	0.878662
	77.54612
	0.011331
	0.9911

	FDR
	-7.138435
	1.652359
	-4.320149
	0.0004

	
	
	
	
	

	
	
	
	
	

	R-squared
	0.773206
	    Mean dependent var
	523.0435

	Adjusted R-squared
	0.737396
	    S.D. dependent var
	312.4796

	S.E. of regression
	160.1298
	    Akaike info criterion
	13.14662

	Sum squared resid
	487189.3
	    Schwarz criterion
	13.34409

	Log likelihood
	-147.1861
	    Hannan-Quinn criter.
	13.19628

	F-statistic
	21.59215
	    Durbin-Watson stat
	1.220589

	Prob(F-statistic)
	0.000002
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Tabel di atas menghasilkan persamaan regresi berganda berikut:


Kemudian interpretasi dari hasil persamaan regresi tersebut adalah
a. Nilai konstanta (C) sebesar 1036,963. Angka tersebut berarti, jika variabel ROE, Size, dan FDR tetap atau bernilai 0, artinya harga saham akan memiliki nilai positif yaitu sebesar 1036,963. 
b. Koefisien regresi variabel ROE bernilai positif 147,4605. Artinya, setiap kenaikan ROE sebesar 1 persen makan akan harga saham akan naik sebesar 147,4405 persen, dengan prediksi variabel bebas lainnya bernilai konstan atau tetap.
c. Koefisien regresi variabel size bernilai positif yaitu 0,878662. Hal ini menunjukka hubungan searah antara kedua variabel. Apabila Size mengalami peningkatan satu persen makan harga saham akan ikut meningkat sebesar 0,879 persen.
d. Koefisien regresi variabel FDR bernilai negatif yaitu 7,138435. Ini menunjukkan hubungan yang berlawanan antara pengaruh kedua variabel. Dimana jika FDR mengalami penurunan sebesar 1 persen maka  Harga Saham akan naik sebesar 7,138 persen. Dengan perkiraan variabel lain akan bernilai tetap. 
4. Uji Hipotesis
Berdasarakan tabel 5 diperoleh hasil uji hipotesis parsial dan simultan yang ditunjukkan oleh hasil t-tes dan F-test. 
a. Uji t
Uji t bertujuan untuk melihat apakah variabel bebas berpengaruh secara parsial terhadap terikat atau dependen. Berdasarkan hipotesis yang sudah dibangun sebelumnya, berikut hasil dari penelitian ini.
1) Pengaruh ROE terhadap Harga Saham 
Hasil t-test diperoleh 5.220169 dengan signifikansi 0,000. Artinya, hipotesis diterima, ROE memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap harga Saham PT. BRI Syariah, Tbk periode 2019-2020. 
2) Pengaruh Size terhadap Harga Saham
Berdasarkan uji statistik, diperoleh t-test sebesar 0.011331 dengan signifikansi 0.9911 > 0,05. Hal ini berarti,  hipotesis ditolak, pada penelitian firm size tidak berpengaruh terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk periode 2019-2020. 
3) Pengaruh FDR terhadap Harga Saham 
Mengacu pada hasil tabel 5, diperoleh kesimpulan bahwa hipotesis diterima, FDR berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk periode 2019-2020. Dengan hasil t-test yaitu -4.320149 dan signifikansi 0.0004 < 0,05. 
b. Uji F
Uji F dilakukan untuk melihat pengaruh secara simultan variabel ROE, Size, dan FDR terhadap Harga Saham. Mengacu pada hasil uji statistik yang tertera pada tabel 5, diperoleh hasil F-statistic 21.59215 dengan Signifikansi 0.000002 yang mana signifikansi lebih kecil dari 0,05. Dengan demikian diperoleh hasil bahwa ROE, firm size, dan FDR berpengaruh signifikan terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk periode 2019-2020.
5. Analisis Koefisien Determinasi
Dilakukannya uji koefisien determinasi R2 bertujuan untuk menganalisis kemampuan suatu model dalam menjelaskan keterkaitan antara variabel bebas dan variabel terikat. Jika berkaca pada hasil regresi berganda yang ada pada tabel 4, hasil R-squared diperoleh 0,773206 atau 77,3 persen. 
Hal ini berarti ROE, firm size, dan FDR memberikan kontribusi pengaruh pada harga saham dalam penelitian ini sebesar 77,3 persen. Sementara, sisanya yaitu sekitar 22,7 persen dipengaruhi oleh variabel lain yang belum diteliti dalam penelitian ini. 

Pembahasan Hasil Penelitian
1. Pengaruh ROE terhadap Harga Saham PT. BRI Syariah, Tbk periode 2019-2020.
Pada penelitian ini ROE memiliki pengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk periode 2019-2020. Dengan demikian hasil penelitian ini terbukti mendukung teori yang menyebutkan bahwa ROE yang tinggi akan meningkatkan harga saham PT. BRI Syariah.
Hal ini menyatakan bahwa tingkat pengembalian atas investasi yang didapat oleh penanam modal pada PT. BRI Syariah, Tbk. sepanjang tahun 2019-2020 tergolong tinggi sehingga menarik investor untuk terus melakukan pembelian saham tersebut, yang kemudian meningkatnya permintaan akan saham sehingga mempengaruhi tingkat harga saham menjadi meningkat. Sehingga kualitas perusahaan dalam mengelola ekuitasnya tergolong cukup baik. 
Hasil penelitian ini senada dengan penelitian Rahmani (2020), bahwa ROE memiliki pengaruh yang signifikan dan positif terhadap harga saham di Perusahaan Perbankan. Kendati demikian, penelitian ini tidak sama dengan penelitian Nengshy R & Janrosl (2020) dimana ROE tidak memiliki pengaruh yang signifikan terhadap harga saham di perusahaan perbankan.
2. Pengaruh Firm Size terhadap Harga Saham PT. BRI Syariah, Tbk periode 2019-2020.
Firm size atau ukuran perusahaan merupakan gambaran seberapa besar ukuran bank dilihat dari segi total asetnya. Jarangnya penelitian terkait pengaruh Firm Size terhadap Harga Saham dengan objek Perbankan Syariah ataupun konvensional membuat peniliti melakukan analisis bahwa, bank yang memiliki total aset yang besar dinilai mempengaruhi harga saham karena memberikan kepastian bagi investor dalam hal kemampuannya menghasilkan laba. Pada perbankan syariah total aset terbesar berasal dari pembiayaan-pembiayaan yang disalurkan. Sehingga ketika pembiayaan dan piutangnya besar, maka investor akan menilai bank tersebut produktif dan kemampuan menghasilkan labanya tinggi. 
Namun pada PT. BRI Syariah, Tbk. hal di atas tidak berlaku. Terbukti bahwa hasil uji statistik menunjukkan sepanjang tahun 2019-2020 fluktuasi harga saham PT. BRI Syariah tidak dipengaruhi oleh Firm Sizenya. Ini menunjukkan, investor tidak melihat bagaimana total aset perbankan dalam melakukan investasi. Menurut hasil analisis peneliti, total aset tidak terlalu mencerminkan keadaan sebenarnya perusahaan tersebut. Dalam hal ini bank syariah, besarnya pembiayaan yang disalurkan tidak menjamin tingkat pegembalian atau pendapatan dari pembiayaan tersebut tinggi karena adanya pembiayaan bermasalah yang masih tergolong tinggi. 
Peneliti tidak menemukan penelitian serupa yang melakukan penelitian pengaruh firm size terhadap harga saham perusahaan perbankan. Maka demikian, penelitian ini mendukung hasil penelitian yang dilakukan oleh Purba, Jamaluddin, Pinem, & Sianipar (2020) dimana ukuran perusahaan tidak berpengaruh sekaligus tidak signifikan terhadap harga saham perusahaan perhotelan.
Namun tidak sejalan dengan penelitian yang dilakukan oleh Novianto (2020) dimana dalam penelitiannya tersebut  menunjukkan ukuran perusahaan memiliki pengaruh terhadap harga saham perusahaan properti. 

3. Pengaruh FDR terhadap Harga Saham PT. BRI Syariah, Tbk periode 2019-2020.
Financing to Deposit Ratio (FDR) yaitu rasio likuiditas perbankan yang menggambarkan kemampuan suatu bank syariah dalam menggelocorkan dana pihak ketiga yang telah terhimpun yang berbentuk pembiayaan.  Terlalu tingginya penyaluran dana menunjukkan bank sangat produktif. Kondisi ini mencerminkan bahwa semakin tinggi LDR menunjukan semakin riskan kondisi likuiditas bank, sebaliknya semakin rendah LDR menunjukan kurangnya efitivitas bank dalam penyaluran kredit. Ketika 
Hasil penelitian ini memperlihatkan bahwa FDR berpengaruh secara negatif dan signifikan terhadap harga saham PT. BRI Syariah, Tbk. pada tahun 2019-2020. Ini berarti, ketika FDR menurun itu artinya harga saham juga diprediksi akan  naik, begitupun sebaliknya. 
Menurut analisis peneliti, pengaruh negatif ini ditimbulkan karena FDR bulanan tahun 2019-2020 PT. BRI Syariah, Tbk. berada pada kategori cukup sehat hingga tidak sehat. Pada Juni 2019 hingga Juni 2020 berdasarkan perhitungan peneliti rasio FDR BRI Syariah di atas 100 persen, bahkan tertinggi pada Juni 2020 sebesar 134,61 persen.  Rasio FDR yang cukup sehat hanya pada Januari 2019 dengan besar 75,26 persen.
Tinggi rasio FDR ini tentu menyebabkan efek negatif bagi harga saham. Karena berarti, tingginya dana yang ada pada bank yang disalurkan dalam bentuk pembiayaan. Kemudian, rasio FDR yang terlalu tinggi akan menyebabkan ketimpangan antara jumlah pembiayaan dengan jumlah simpanan atau dana nasabah yang akan berdampak pada menurunnya kemampuan likuiditas. Hal ini senada dengan teori yang dicetuskan oleh Husnan (2001) yang menjelaskan bawha adanya perubahan komposisi hutang akan membawa dampak bagi harga saham.
Oleh karena itu, rasio FDR yang terlalu tinggi menyebabkan risiko bagi bank syariah tinggi pula. Seperti risiko kredit macet, risiko kemampuan pengembalian dana pada nasabah, dan risiko pengembalian investasi investor. Pada akhirnya, kinerja bank menghasilkan laba menurun. Hal inilah yang dapat menjadi ancaman keadaan bank tersebut, sehingga saham bank di pasar modal tersebut tidak laris.
Penelitian-penelitian sebelumnya hanya ditemukan Loan to Deposit Ratio (LDR) dalam mempengaruhi harga saham bank konvensional. Peneliti, tidak menemukan judul serupa yang meneliti FDR terhadap harga saham perbankan syariah. 
Penelitian Nugroho & Rachmaniyah (2020) mendukung hasil penelitian ini, dimana LDR berpengaruh terhadap harga saham PT. BRI, Tbk. Kemudian, pepenelitian yang dilakukan oleh Warsiati & Rosalina (2019) bahwa LDR berpengaruh negatif dan signifikasi terhadap harga saham. Dan penelitian  Idawati, Pratama, & Mandasari (2018) yang menunjukkan LDR berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham bank umum milik pemerintah.

III. SIMPULAN 
Penelitian ini menghasilkan kesimpulan bahwa sepanjang tahun 2019-2020 dalam periode bulanan harga saham PT. BRI Syariah, Tbk. secara simultan dipengaruhi oleh ketiga faktor yang dianalisis dalam penelitian ini yaitu Return On Equity (ROE), Firm Size, dan Financing to Deposit Ratio, dengan pengaruh sebesar 77,3 persen, dan sisanya sebesar 22,7 persen dijelaskan oleh faktor lain diluar penelitian ini.
 Implikasi penelitian ini ialah PT. BRI Syariah memiliki potensi saham yang luar biasa, terlebih lagi dengan keputusan merger saat ini dan BRI Syariah sebagai penerima merger akan menambah aset, memperluas pangsa pasar, meningkat laba dari segi aset ataupun modal inti. Maka akan meningkatkan pula kepercayaan investor dalam saham. Penelitian ini dapat menjadi kerangka acuan ke depannya, bahwa PT. BRI Syariah, Tbk sebelum merger harga sahamnya dipengaruhi oleh ROE dan FDR. Dengan begitu, BRI Syariah dengan nama merger Bank Syariah Indonesia dapat selalu meningkatkan ROE, dan menurunkan FDR agar harga sahamnya meningkat dan kepercayaan investor meningkat pula untuk membeli saham PT. BRI Syariah, Tbk. 
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Series: Residuals

Sample 2019M01 2020M11

Observations 23

Mean      -1.95e-13

Median  -5.709045

Maximum  287.3631

Minimum -242.2914

Std. Dev.   148.8119

Skewness   0.020832

Kurtosis   2.092020

Jarque-Bera 0.791740

Probability 0.673094


